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长盈精密(300115)  

连接器业务仍有增长，金属外观件前景优 

请务必阅读正文之后的免责条款。 

投资要点 

事项：前三季度公司实现营业收入 14.83亿元，同比增长 23%；实现归属于上

市公司股东的净利润 1.97亿元，同比增长 30.3%。全球智能终端行业继续保持

快速增长势头，带动相关精密零组件行业业务大幅增长。 

平安观点： 

 智能手机引领传统连结器业务增长：随着 iPhone 6、三星 Galaxy Note 4以

及小米 4问世，目前公司在三星及国内智能机厂商连接器及屏蔽件市场份额

稳定，基本没有强有力的竞争对手，议价能力较强，凭借公司在传统业务上

的技术、规模及成本优势，未来在三星及国内品牌厂商份额有不断提升的空

间，公司传统业务的营收有望实现稳定增长。 

 高精密连接器产能持续增长：公司上半年已实现超精密连接器实现量产，产

能已扩展到 30 多条线，随着智能终端设备的轻薄化，以及未来穿戴设备的

逐步普及，市场对超精密连接器的需求将不断攀升。公司目光长远，凭借自

身技术优势积极布局，未来有望迅速抢占市场份额。 

 金属外观件业务前景向好。公司前瞻性布局 CNC金属精密结构件加工，在

技术储备，客户服务，产能储备和全产业链制造工艺等方面都已经具备坚实

基础，接单能力处于行业优势地位。随着近年来金属机壳在高端智能手机、

平板等数码设备中的渗透率不断增长，市场对于金属外壳产能需求强劲。无

论是在未来穿戴设备（Galaxy Gear、Google Glass），还是高端智能手机

（HTC One、iPhone）中，金属外观都是行业趋势。公司 CNC机台产能不

断增长，成本优势明显，毛利率较高，未来增长可期。 

 盈利预测：预计公司 15-16年净利润分别为 5.20、7.16亿元，对应的 EPS

分别为 1.01、1.39 元，对应的 PE 分别为 21.4、15.5 倍，维持公司“推荐”

评级。 

 风险提示：行业景气波动的风险；金属外观件产能利用率波动的风险。
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 2013A 2014E 2015E 2016E

营业收入 1726 2502  3410 4612 

收入同比(%) 41 45 36 35

归属母公司净利润 222 368  520 716 

净利润同比(%)  18 66 41 38

毛利率(%) 32 33 33 33

ROE(%) 13.1 18.1 20.4 21.9

每股收益(元) 0.86 0.71  1.01 1.39 

P/E 50.16 30.24  21.40 15.54 

P/B 6.59 5.48  4.36 3.41 

EV/EBITDA 26 18  13 10 
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资产负债表 单位:百万元 利润表 单位:百万元

会计年度 2013 A 2014E 2015E 2016E 会计年度 2013 A 2014E 2015E 2016E

流动资产 1215 2084 2435 3535 营业收入 1726 2502 3410 4612 

现金 235 234 269 300 营业成本 1170 1688 2290 3101 

应收账款 380 457 550 800 营业税金及附加 15 18 22 26 

其他应收款 7 13 16 16 营业费用 21 23 31 40 

预付账款 9 138 123 139 管理费用 237 280 400 550 

存货 386 667 790 1500 财务费用 20 30 22 20 

其他流动资产 198 575 687 780 资产减值损失 8 10 10 10 

非流动资产 1127 1282 1263 1229 公允价值变动收益 0 0 0 0 

长期投资 0 80 80 80 投资净收益 0 1 1 1 

固定资产 903 831 860 838 营业利润 255 454 636 866 

无形资产 46 66 75 75 营业外收入 9 8 8 8 

其他非流动资产 177 304 248 236 营业外支出 1 1 1 1 

资产总计 2342 3366 3698 4764 利润总额 263 461 643 873 

流动负债 573 1231 1009 1324 所得税 36 62 88 122 

短期借款 203 813 491 780 净利润 227 399 555 751 

应付账款 271 356 454 480 少数股东损益 6 31 35 35 

其他流动负债 99 62 64 64 归属母公司净利润 222 368 520 716 

非流动负债 9 3 3 3 EBITDA 426 632 834 1101 

长期借款 2 2 2 2 EPS（元） 0.86 0.71 1.01 1.39 

其他非流动负债 7 1 1 1      

负债合计 583 1234 1012 1327  

少数股东 权益 73 104 139 174 主要财务指标 

股本 258 516 516 516 会计年度 2013 A 2014E 2015E 2016E

资本公积 775 517 517 517 成长能力 

留存收益 654 996 1515 2231 营业收入（%） 41.2 45.0 36.3 35.2

归属母公司股东权益 1686 2029 2548 3264 营业利润（%） 20.1 78.0 40.0 36.2

负债和股东权益 2342 3366 3698 4764 归属母公司净利润（%） 18.2 65.9 41.3 37.7

      获利能力 

      毛利率（%） 32.2 32.5 32.8 32.8

现金流量表 单位:百万元 净利率（%） 
15.3 14.0 14.5

12.8

会计年度 2013 A 2014E 2015E 2016E ROE(%) 13.1 18.1 20.4 21.9

经营活动现金流 303 117 681 35 ROIC(%) 13.4 22.2 28.3 26.1

净利润 227 399 555 751 偿债能力 

折旧摊销 151 148 176 215 资产负债率（%） 24.9 36.7 27.4 27.8

财务费用 20 30 22 20 净负债比率（%） 35.21 66.04 48.69 58.92

投资损失 -0 -1 -1 -1 流动比率 2.12 1.69 2.41 2.67 

营运资金变动 -102 -217 -105 -950 速动比率 1.45 1.15 1.63 1.54 

其他经营现金流 7 -241 34 0 营运能力 

投资活动现金流 -309 -672 -301 -273 总资产周转率 0.79 0.88 0.97 1.09 

资本支出 317 29 181 181 应收账款周转率 5 6 7 7 

长期投资 0 80 0 0 应付账款周转率 5.04 5.39 5.65 6.64 

其他投资现金流 8 -563 -120 -92 每股指标（元） 

筹资活动现金流 -61 554 -345 269 每股收益 0.86 0.71 1.01 1.39 

短期借款 2 610 -322 289 每股经营现金流 0.59 0.23 1.32 0.07 

长期借款 2 0 0 0 每股净资产 3.27 3.93 4.94 6.33

普通股增加 0 258 0 0 估值比率 

资本公积增加 0 -258 0 0 P/E 50.16 30.24 21.40 15.54 

其他筹资现金流 -65 -56 -22 -20 P/B 6.59 5.48 4.36 3.41 

现金净增加额 -72 -1 35 31 EV/EBITDA 26 18 13 10 
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